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Резюме 

Введение. Стимулирование и поддержка деятельности частных ин- 
весторов имеет ключевое значение для устойчивого экономическо- 
го прогресса. В условиях возросшей роли частных инвесторов на 
финансовом рынке власти каждого субъекта Российской Федерации 
должны осознавать, на какие аспекты инвестиционного процесса 
необходимо оказывать влияние. Цель работы заключается в разра- 
ботке подхода к оценке инвестиционной активности частных инве- 
сторов в регионах Российской Федерации, результаты применения 
которого можно использовать для настройки инвестиционной стра- 
тегии региональных властей. Методы исследования. Теоретической 
и методологической основой исследования выступили идеи отече- 
ственных и иностранных экономистов, рассматривающих проблему 
инвестиций, их влияния на экономическое развитие, в т. ч. вопросы 
инвестиционной активности различных экономических субъектов. 
Результаты и дискуссия. Предложен авторский подход к оценке ин- 
вестиционной активности частных инвесторов в регионах Россий- 
ской Федерации. Сущность подхода состоит в применении показа- 
телей, характеризующих варьирующиеся в зависимости от региона 
факторы инвестиционной активности частных инвесторов. Рейтинг 
исследуемых регионов на основе индекса инвестиционной актив- 
ности частных инвесторов и карточки регионов составляют пре- 
зентацию результатов. Апробация разработанной методики была 
проведена для регионов Сибирского федерального округа. Регио- 
ны были проранжированы по уровню инвестиционной активности 
частных инвесторов на основе рассчитанного индекса инвестици- 
онной активности частных инвесторов. Заключение. Предложена 
авторская трактовка понятия «инвестиционная активность частных 
инвесторов»; рассмотрены и описаны четыре существующих подхо- 
да к оценке инвестиционной активности разных типов инвесторов; 
представлен авторский подход к оценке инвестиционной активно- 
сти частных инвесторов в регионах Российской Федерации; изло- 
жена авторская методика расчета индекса инвестиционной актив- 
ности частного инвестора, используемая в рамках подхода к оценке 
инвестиционной активности частных инвесторов в регионах Рос- 
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сийской Федерации; проведена апробация разработанной методи- 
ки для регионов Сибирского федерального округа. 
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Введение / штодисНоп 


Инвестиционная активность экономических субъектов, создание 
благоприятного инвестиционного климата, а также другие вопросы 
управления капиталовложениями занимают значимое место в эко- 
номической науке. При этом вопросам инвестиционной деятельно- 
сти частных инвесторов в отечественной науке уделялось недоста- 
точное внимание ввиду их, на первый взгляд, незначимой роли для 
инвестиционного процесса. 

На самом деле частные инвесторы являются важным фактором 
экономического развития страны. Для поддержания высоких темпов 
развития экономики недостаточно инвестиций в развитие основно- 
го капитала, которые региональные предприятия могут осуществить 
за счет собственных средств. Необходимо привлекать внешние 
источники. Серьезный ресурс — сбережения домохозяйств, кото- 
рые могут быть трансформированы в инвестиции. Привлекаемые 
от частных инвесторов средства могут стать основой для со- 
здания рабочих мест, развития инноваций и стимулирования эконо- 
мического роста. Поэтому стимулирование и поддержка деятельно- 
сти частных инвесторов имеют ключевое значение для устойчивого 
экономического прогресса. 

Однако в настоящее время среди частных инвесторов не сложи- 
лось устойчивой практики учитывать при формировании инвестици- 
онного портфеля то воздействие, которое они могли бы оказать на 
развитие своего региона. В первую очередь российские инвесторы 
принимают во внимание ожидаемый риск и доходность от своих вло- 
жений. Даже набирающие популярность Е$б-принципы и социально 
ответственное инвестирование в большинстве случаев используют- 
ся без учета того, в какой местности реализуются инвестиционные 
проекты. По мнению авторов, для региональных властей важно пони- 
мать, есть ли в подконтрольных им субъектах РФ достаточный потен- 
циал для того, чтобы прикладывать усилия и выстраивать диалог не 
только с крупными международными и федеральными инвесторами, 
большими корпорациями, которые могут локализовать свою деятель- 
ность, но и с местными сообществами частных инвесторов. 

Актуальность данной темы продиктована изменениями в струк- 
туре инвесторов на финансовом рынке страны: на Россию были 
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наложены санкции, российские власти применили контрмеры, в ре- 
зультате произошел отток нерезидентов с российских площадок. 
С марта по ноябрь 2022 г. доля частных инвесторов на Московской 
бирже (торги акциями) увеличилась с 39 % до 80 %. 

Степень участия частных инвесторов в инвестиционном процес- 
се в российском научном пространстве не рассматривалась. В те- 
кущих условиях власти каждого субъекта РФ должны осознавать, 
на какие аспекты инвестиционного процесса следует повлиять в ус- 
ловиях возросшей роли частных инвесторов. Следовательно, необ- 
ходимо решить задачу оценки инвестиционной активности частных 
инвесторов с помощью показателей, характеризующих варьиру- 
ющиеся в зависимости от региона факторы инвестиционной актив- 
ности частных инвесторов, которые ранее не учитывались в иссле- 
дованиях региональной проблематики. 

Следует ввести понятие «инвестиционная активность». В рамках 
исследования инвестиционная активность будет рассматриваться 
как степень участия физических лиц в инвестиционном процессе 
и включать следующие компоненты, представленные на рис. 1. 
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Рис. 1. Компоненты авторского понятия «инвестиционной активность» 
Ро. 1. Еетеп($ о# {Пе аи(Пог'$ сопсер! о! "туез{тепЕ асНуКу” 


Источник: составлено авторами. 
5оигсе: сотрйед Бу {Пе ацфог®. 
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Работы, в которых так или иначе затрагивалась инвестиционная 
деятельность, включают в себя множество практик для ее оценки. 
Наиболее полно их можно представить в следующей классификации. 
Каждый из этих подходов имеет свои преимущества и ограничения. 
В табл. 1 описана методическая актуальность этих подходов. 


Таблица 1. Сравнительный анализ применимости подходов к оценке 
инвестиционной активности 
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Источник: составлено авторами по материалам' [1-2]. 


5очцгсе: сотрйеа Бу {Ве аи Пог$ Ба5еч оп! [1-2]. 


«Народный портфель» — итоги 2022 года. ЧЕ: ПИ р$://сопоту.ги/пе\миз/1773 (дата 
обращения: 12.04.2025); По заказу Банка России маркетинговое агентство МАВС$ 
составило портрет начинающего инвестора. ЧВ!: ПИрз://\мммими.пагс$.ги/пе\м//2021/ 
сЬг-туе$(/ (дата обращения: 12.04.2023); Исследование инвестиционной привлека- 
тельности стран Европы за 2020 год: Россия. ЧРИ: ПЕ рз://а$$е{$.еу.сот/сог(епт/ачат/ 
еу-Ке$/еу-сот/ги_ги/пем/5/2021/О06/ецгореап-айгасИуепте$$-зигуеу-2021-гиз$а-\уег-2. 
рае (дата обращения: 12.04.2023). 
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Для получения более полного и точного представления об ин- 
вестиционной активности частных инвесторов на фондовом рынке 
часто используется комбинация различных методов. Рассмотрим их 
подробнее. 


1. Количественный анализ 

Этот подход основан на сборе и анализе количественных данных, 
таких как объемы сделок, частота торговли, динамика цен и доход- 
ность инвестиций. Количественные показатели могут помочь опре- 
делить уровень активности инвесторов, степень их участия в рын- 
ке и эффективность их инвестиционных стратегий. В работах, где 
представлен такой подход, затрагивается преимущественно анализ 
инвестиционной активности компаний. 

Подобного метода придерживается Э. П. Головач, который связы- 
вает динамику инвестиционной активности с динамикой финансо- 
вого и производственного потенциалов [2]: 


а=_КжКих ВО х ЕО д 
1- КхКих ВО х ЕБ 


где а — темп роста реализуемой продукции; К — коэффициент ре- 
инвестирования прибыли; Кг — коэффициент рентабельности про- 
дукции; КО — ресурсоотдача; ЕР — коэффициент финансовой зави- 
симости. 

Социальные исследования. В этом подходе используются данные 
о социально-демографических характеристиках инвесторов, таких 
как возраст, пол, доходы, образование и профессия. Это позволя- 
ет выявить особенности и тенденции в инвестиционной активности 
различных групп населения-. 

Отличным примером служит работа маркетингового агентства 
МАРС5, которое по заказу Банка России составило портрет начи- 
нающего инвестора в сентябре 2021 г. В исследовании изучались 
социально-демографические характеристики участников финансо- 
вого рынка с опытом инвестирования до полутора лет, анализ их ин- 
вестиционного поведения, а также ожиданий?. Специалисты МАКС$ 
описали их информационные предпочтения, разобрали мотивы, 
стили и стратегии инвестирования новичков, особенности воспри- 
ятия рисков и выделили 4 сегмента начинающих инвесторов, разли- 
чающихся по поведению и ожиданиям (табл. 2). 


2Малкиел Б. Десять главных правил для начинающего инвестора / пер. с англ. М.: 
Альпина Паблишер, 2016. 172 с. 

$ По заказу Банка России маркетинговое агентство МАРС$ составило портрет на- 
чинающего инвестора. ЧК: ПЕ рз://\мимими.пагс$.ги/пем/$/2021/сЬг-туез1/ (дата обра- 
щения: 12.04.2025). 
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Таблица 2. Группы начинающих инвесторов по методике 
специалистов МАРС$ 
ТаЫе 2. Сгоир$ о{Ё помсе туе$ог$ ассогАта то {Пе теИодо!оду 
о МАРС$ зрес!а|${1$ 
Уровень 
инвести- 
-. Образова- Источники 
Сегмент ЦИОННОЙ Цели 
ИЕ ние информации 
сти 
Мейнстрим |Низкий Высшее Долгосроч- Приложения 
ные — накопле- |для инвестиций 
ние на пенсию и обзоры 
и создание до- российских 
полнительного аналитиков 
дохода, которым 
можно пользо- 
ваться в течение 
длительного 
времени 
Профес- Высокий Высокий Максимально Обзоры на 
сионалы и специ- заработать иностранных 
ализиро- в краткосроч- сайтах, 
ванный ной перспек- отчетность 
образова- тиве компаний, 
тельный встречи 
уровень с эмитентами 
Доверя- Средний Нет выра- Консерватив- Инвестицион- 
ющие про- женных ные — зараба- ные новости, 
фессиона- отличий тывать выше консультация 
лам уровня депозита |спрофессиона- 
на постоянной лами, сайт Банка 
основе в тече- России, опыт 
ние длительного | знакомых 
времени 
Вне рынка Низкий Невысокие |Трендовые, Популистский 
уровень повышение со- |характер, не 
образова- циального ста- близкий к про- 
ния и со- туса, заработок |фессиональной 
циальный в краткосроч- информации: со- 
статус ной перспек- циальные сети, 
тиве УочТивье, теле- 
грам-каналы 


Источник / Зоигсе: [4]. 


2. Сравнительный анализ 

В этом случае инвестиционная активность частных инвесторов 
сравнивается с активностью других групп инвесторов, таких как 
институциональные инвесторы, профессиональные трейдеры или 
представители других сегментов рынка* [5]. Сравнительный анализ 
позволяет оценить уровень участия и влияние частных инвесторов 
на рынок по сравнению с другими участниками. 

Этот метод часто используют в аналитических обзорах участники 
финансового рынка. Например, по данным ежегодного исследования 


4 Как после начала СВО изменился рейтинг сибирских регионов по инвестици- 
ям? ЧРЕ: ПЕрз://КзопИте.ги/487668/КаК-ро$е-паспа!а-5уо-хтепЙзуа-ге{та-$Юи$К- 
гесопо\у-ро-туе${$уат/ (дата обращения: 12.04.2023). 
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аудиторско-консалтинговой компании Егп$* & Уоипоа, в 2020 г. Россия 
заняла 1-е место в рейтинге стран Европы по количеству проектов 
прямых иностранных инвестиций (рис. 2). 

Подобные сравнения могут быть полезными для более широкого 
взгляда на исследуемый объект. 


1. Франция / Егапсе 985 
2. Великобритания / ЧК 975 
3. Германия / Сеттапу 950 
4. Испания / Сеитапу 354 
5. Бельгия / Вет 227 
6. Польша / Роапа 218 
7. Турция / Тикуе 208 
8. Нидерланды / Мейенапа$ 195 
9. Ирландия / геапа 165 
10. Португалия / Рощисва! 154 
п. Россия / Виз$а № 141 
12. Италия / Ка!у 115 
13. Финляндия / Напа 92 
14. Швейцария / $\/ихенапа 91 
15. Австрия / Аи$нта 76 


Рис. 2. Топ-15 стран Европы по количеству проектов прямых 
иностранных инвестиций, шт.? 


Ро. 2. Тор 15 Ечгореап соиг\е$ Бу питБег оф тес: гогаап 
шуезЕтепЕ рго]есЕ$ 


3. Оценка портфеля 

Этот подход фокусируется на анализе инвестиционного портфе- 
ля частных инвесторов. Он включает оценку разнообразия активов, 
риск-профиля, доходности и соответствия инвестиционных страте- 
гий целям инвестораб [4—5]. Анализ портфеля может помочь понять 
уровень активности и эффективность инвесторов. 

Таким методом пользуется Московская биржа, рассчитывая еже- 
месячно свой «Народный портфель» (рис. 5). Он определяется на 
основе данных по открытым позициям частных инвесторов в самых 
ликвидных акциях Московской биржи и позволяет отследить дина- 
мику деятельности розничных инвесторов. Например, рассчитано, 
что «Народный портфель» в 2022 г. показал результат -45,23 %, что 
хуже результатов индекса Московской биржи, который за год сни- 


5 Исследование инвестиционной привлекательности стран Европы за 2020 год: 
Россия. ОВЕ:ПЕр$://аз5е{5.еу.сот/сог(епт{/аат/еу-зКез/еу-сот/ги_ги/пем/5/2021/06/ 
ецгореап-а гасИ\уепе$$-зигуеу-2021-гиза-уег-2.ра{ (дата обращения: 12.04.2023). 

6 Шарп У. Ф., Александер Г. Д., Бэйли Д. В. Инвестиции : учеб. / пер. с англ. М.: 
ИНФРА-М, 2018. ХИ. 1028 с. 
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зился на 45,12 %. А частные инвесторы в прошлом году вложили 
245,5 млрд руб., что на 54,23 % меньше, чем в 2021г. (5352 млрд руб.У”. 


10,10 % 


111505 


ШЕИ Газпром / багргот ШЕИ Сунне фтееаа АПУ 
ИИ Сбербанк-АО / $Бефапк-АО бигощпейеда7т-АР 


Ш Роснефть / Возпей 
Ш Сбербанк-П / $БегБапк-Р 

ШИ НОВАТЭК / МОУАТЕК 
ШИЕШИИ Лукойл / ГиКой 


И МТС / МТ$ 
Норникель / Монтске! 


Г | Яндекс / Уапаех 


Рис. 3. Народный портфель Московской биржи по итогам 2022 г. 
Ро. 3. Реор!е'$ рогоПо о{ {Пе Мо$со\ми $фосКк Ехспапде а$ оф {Пе епа оф 2022 


Этот подход связан с теорией экономиста Г. Марковица, который 
косв енно оценивал инвестиционную активность по риску портфе- 
ля ценных бумаг инвестора, в данном случае по степени стандарт- 
ных отклонений входящих в него активов [6]: 


Г 2 
оао Е (2) 
п-1 

где о? — дисперсия доходности актива; и! — доходность актива в |-м 
периоде; гс — средняя доходность актива; п — число периодов наб- 
людения. 

Применение рассмотренных методик для исследований по субъ- 
ектам Российской Федерации затрудняют два момента: 

1) централизация финансового рынка, в особенности биржевого; 

2) отсутствие многих данных в региональном разрезе. 


7 «Народный портфель» — итоги 2022 года. ЧРИ: ВИрз://сопоту.ги/пе\м/5/1773 (дата 
обращения: 12.04.2023). 
8 Там же. 
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Таким образом, необходимо предложить методику, которая в ка- 
честве факторов инвестиционной активности будет рассматривать 
различия в финансовом поведении и финансовых результатах ин- 
вестиций домохозяйств в разных регионах, при этом для каждого 
фактора будет возможно предложить показатель, основанный на 
общедоступной информационной базе. 


Методы исследования / Ме{!По@$ 


В связи с невозможностью решения авторской задачи с помощью 
существующих методов необходимо разработать и описать этапы 
авторского подхода к оценке инвестиционной активности частных 
инвесторов в регионах России. 

Сущность подхода состоит в оценивании разных проявлений инве- 
стиционной активности частных инвесторов через интегральный ин- 
декс, который позволяет исследовать регионы как с помощью сравне- 
ния с другими, так и через портрет, включающий характерные черты. 

Предлагаемый метод оценки инвестиционной активности част- 
ных инвесторов в регионах России нужно реализовывать поэтапно. 
Регионы ранжируются с помощью интегрированного индекса и срав- 
ниваются между собой. Схема подхода представлена на рис. 4. 


Этап 1. Постановка цели / Зер 1. $еита {Пе оШесиуе 


Этап 2. Разработка показателей для расчета индекса / 
Э{ер 2. Сгеанта пасатог$ Гог шаех сотрщаНоп 


54 


Этап 5. Формирование информационной базы / 
Эфер 5. Ез{аб!зПта ап погтаНоп Ча{аразе 


$ 


Этап 4. Расчет показателей инвестицион- 
ной активности частных инвесторов 
в регионе России / Зер 4. Сасщата 
{Пе те с$ о риуа*е шуе${ог$' пуезгтепе 
аси\уКу ша Рч5$ап гедюп 


3 


Этап 5. Расчет индекса инвестицион- 
ной активности частных инвесторов 
в регионе России / З{ер 5. Са1сиа па 
{Пе таех оЁ рйуае шуез{ог5' 
шуез{теп{ асй\уКу шт а Виз$ап гедоп 


о 


Этап 6. Презентация результатов: 
построение рейтинга и таблиц 
показателей регионов / 
Э4ер 6. Рези $ ргезегаНоп: 
сгеаНоп о{ гапКта$ апа гед!опа! 
шагсатог$ фа е$ 


Рис. 4. Подход к оценке инвестиционной активности частных инвесторов 
в регионах России 


Ро. 4. Арргоасй фо еуаша та риуа{е туе${ог$' туез{тепЕ асйуКу т {Пе 
Ви5${ап РедегаНоп гедоп$ 
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На первом этапе необходимо определить цель исследования, 
в процессе которого будет использован подход. Она заключается 
в оценке инвестиционной активности частных инвесторов в регио- 
нах России. 

На втором этапе были разработаны авторские показатели ин- 
вестиционной активности частного инвестора, которые будут ис- 
пользоваться для расчета индекса по региону. Они представлены 
в табл. 3. Каждый показатель соответствует хотя бы одному из кри- 
териев: характеризует экономические условия, уровень финан- 
совой инфраструктуры, финансовую грамотность и финансовые 
привычки, деловую среду через инвестиционные проекты, уровень 
поддержки инвесторов. 


Таблица 3. Показатели инвестиционной активности частных инвесторов 
в регионе для расчета индекса 


ТаЫе 3. ш!саког$ о{ риуа{е туе$ог$' туезтепЕ асйуКу т {Пе гед!оп 
гог таех са!си!а оп 


Название Числитель Знаменатель 


Доходы от 
предпринимательской 
деятельности + 
доходы от 
собственности 


Доля доходов 


п С 
от инвестиций 


Доля инвестиционного | Приобретение Общий объем 


П2 | использования недвижимости + денежных доходов 


доходов прирост фин. активов 
п3 Отношение суммы Объем вкладов 
вкладов к доходам еро$й$ 


Доля частных Частные инвестиции 


-- о. капитал НОВ С И Ваза Общая сумма 
инвестиций 
Отношение объема Объем проектов в основной капитал 
П5 | проектов к сумме на Инвестиционном 


прямых инвестиций портале 


з Срок окупаемости проектов на 
Ожидаемый срок Р У р 


пб Инвестиционном портале Срок окупаемости 
иНВЕСиВования проектов на Инвестиционном портале 
Использование 

ПУ | мер поддержки Количество ИИС Население региона 
на фондовом рынке 
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Окончание табл.$ / Епа о а БЕ 3 


№ Название Числитель Знаменатель 


Использование мер Количество мер Объем проектов 


П8 | поддержки при на Инвестиционном 
поддержки от региона 
прямых инвестициях ддер р портале 


На третьем этапе необходимо собрать информационную базу для 
расчета показателей. Данные, предоставляемые Росстатом, Банком 
России и Московской биржей, позволят получить информацию 
о структуре инвестиций домохозяйств?. Сведения о частных инвести- 
циях в основной капитал находятся на ресурсах Инвестиционного 
портала регионов России®. Если информации, требуемой для рас- 
чета показателей, не имеется, то метод предполагает возвращение 
к предыдущему этапу. 

На четвертом этапе рассчитываются показатели инвестиционной 
активности частного инвестора, при этом используется информа- 
ция, собранная на предыдущем этапе. 

На пятом этапе производится расчет интегрированного индек- 
са инвестиционной активности частных инвесторов в регионах по 
авторской методике расчета индекса инвестиционной активности 
частных инвесторов в регионе России. 

Авторская методика заключается в ранжировании российских 
регионов по уровню инвестиционной активности частных инвесто- 
ров, отражающей меру участия физических лиц в инвестиционном 
процессе. Этапы методики представлены на рис. 5. 


э° Инфографика. ЧВЁЕ:  ПИр$://мимим.тоех.сот/$2184 (дата обращения: 
12.04.2023); Инвестиции в основной капитал // Федеральная служба государ- 
ственной статистики. ЦВ|: го$${а1.до\.ги (дата обращения: 12.04.2023); Распреде- 
ление инвестиций в основной капитал по формам собственности в 2020 г. // Феде- 
ральная служба государственной статистики. ЦВ|: го$${а{.до\у.ги (дата обращения: 
12.04.2023); Среднедушевые денежные доходы населения // Федеральная служ- 
ба государственной статистики. ЧР: го$${а{.до\у.ги (дата обращения: 12.04.2023); 
Средства (вклады) юридических и физических лиц в рублях, привлеченные кре- 
дитными организациями // Федеральная служба государственной статистики. 
ОВЕ: гозз{а{.чо\у.ги (дата обращения: 12.04.2025); Структура денежных доходов 
населения // Федеральная служба государственной статистики. ЧРИ: го$${а{.дом. 
ги (дата обращения: 12.04.2025); Структура использования денежных доходов на- 
селения // Федеральная служба государственной статистики. ЧРИ: го$${а{.до\.ги 
(дата обращения: 12.04.2023); Численность населения Российской Федерации по 
муниципальным образованиям // Федеральная служба государственной стати- 
стики. ЦВГ: го$${4а{.чоу.ги (дата обращения: 12.04.2025). 

0 Инвестиционный портал регионов России. УКЕ: ПИр$://\мммими ипмезипгес!опз.ги/ 
(дата обращения: 12.04.2025). 
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Этап 1. Расчет показателей инвестиционной активности, 
входящих в расчет индекса инвестиционной активности 
частных инвесторов / Зер 1. Са1сша{та {Пе пуезитеги 
асиуКу тес$ изеа т {Пе рйуае туе${ог5' 
шуезитеп{ асйуКу шаех 


2 


Этап 2. Определение весов и нормализация по- 
казателей инвестиционной активности частных 
инвесторов / ${ер 2. рЕегттта м/еаР$ 
апа поггла!хта римае туе$+ог$' пуезтепе 
аси\уКу паса ог$ 


Пнорм = (П - Птм) / (Птах - Пт) 
> 


Этап $3. Расчет индекса инвестиционной 
активности частных инвесторов / 
Э{ер 3. Са!си!а{та {Пе риуайе шуе${ог$' 
шуезитепЕ асйуКу шаех 


| =] - ЗПнорм 


< 


Этап 4. Ранжирование регионов по 
индексу инвестиционной активности 
частных инвесторов / 

З4ер 4. Рапкта гедоп$ Бу {Пе риуа*е 
шуез{ог$' пуезитеп{ аси\уКу птаех 


Рис. 5. Авторская методика расчета индекса инвестиционной активности 
частных инвесторов 


Ро. 5. Ргорме*агу арргоасН фо саси!аИпа {Пе рйуа{е туе$ог$' туезтепЕ 
аснуНу таех 


Согласно первому этапу, рассчитываются показатели, необходи- 
мые для расчета индекса инвестиционной активности частных ин- 
весторов. Расчет производится для каждого исследуемого региона. 

На втором этапе нужно указать вес каждого показателя в струк- 
туре рассчитываемого индекса и произвести нормализацию значе- 
ний показателей. На текущий момент показатели П1—П8 принима- 
ются как одинаково значимые. Нормализация значений показателей 
к значениям от нуля до единицы происходит по формуле: 


П-П/77 
Пнорм =———, (5) 
Птах-Птт 
где П — значение показателя инвестиционной активности; 


Пит — минимальное значение показателя среди исследуемых ре- 
гионов; Пилах — максимальное значение показателя среди исследу- 
емых регионов. 
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Таким образом, значения показателей становятся относительны- 
ми, что помогает сравнить результаты по показателям одного реги- 
она с результатами других регионов, участвующих в исследовании. 

На третьем этапе рассчитывается индекс инвестиционной ак- 
тивности частных инвесторов для каждого региона, участвующего 
в исследовании, по следующей формуле: 


1=) ° Пнорм, (4) 


где Пнорм — значение нормализованного показателя инвестицион- 
ной активности. 

Каждый регион, участвующий в исследовании, получает значе- 
ние совокупного индекса инвестиционной активности частных ин- 
весторов. 

На четвертом этапе строится рейтинг исследуемых регионов на 
основе рассчитанного индекса инвестиционной активности част- 
ных инвесторов. Регионы — рекордсмены по количеству набранных 
баллов, входящих в совокупный индекс, имеют базу частных инве- 
сторов, которые ведут более активную инвестиционную деятель- 
ность относительно других субъектов. 


Результаты и дискуссия / Резий$ апа О15си$ оп 


Апробация разработанной методики была проведена для реги- 
онов Сибирского федерального округа. Были выбраны именно эти 
регионы, поскольку практический интерес авторов связан в пер- 
вую очередь с экономическим развитием Новосибирской области. 
Показатели по одному региону не могут рассматриваться изолиро- 
ванно, в связи с этим на текущем этапе исследования изучались ре- 
гионы, входящие в один федеральный округ. Апробация позволяет 
увидеть результаты применения методики и принять решение о рас- 
пространении ее на все регионы, входящие в состав Российской 
Федерации. 

Информационная база для расчетов представлена в табл. 4. 
В табл. 5 представлены значения отдельных показателей инве- 
стиционной активности для регионов Сибирского федерального 
округа. 
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Таблица 5. Показатели инвестиционной активности частных инвесторов 
регионов Сибирского федерального округа 
ТаЫе 5. псатог$ оЁ риуае туез{ог$' пуез{тепЕ асийуку 
т {пе ЗБенап Редега! О1$1с+ гед1оп$ 


Регион СФО п П2 ПЗ П4 П5 пб ПУ п8 


Республика 
Алтай / 11,90 | 7,60 | 18,63 | 52,40 | 25,98 | 68,00 | 2,24 | 0,0010 
АКа! ВерчЬ Ис 
Республика 
Тыва / 6,80 |24,00| 15/8 |20,20| 1,40 | 72,00 | 1,63 | 0,0394 
ВерчЬс о! | | ' . ' | | | 
Тума 
о 
Хакасия 

И 7,60 | -3,60 | 27,39 | 49,90 | 54,38 | 94,00 | 2,45 | 0,0005 
КВаКа$$!а 


Алтайский 
край / 9,20 | 1ОЛО | 28,96 | 71,80 | 21,71 | 84,00 | 2,75 | 0,0075 
АКа! Ведюп 
о 
край 

КгазпоуагзК 7,80 | 5,70 | 30,30 | 61,90 | 0,90 | 65,00 | 3,41 | 0,0000 
Ведюоп 
Иркутская 
область / 8,30 | 5,40 | 35,95 | 65,20 | 2,81 | 62,00 | 5,51 | 0,0000 
икКиё5К Ведюп 


Кемеровская 
И 
Кузбасс 

Кеплегомо 8,70 | 8,00 | 33,97 | 74,80 | 1,49 | 45,00 | 3,22 | 0,0016 
Ведюпт — 
Кч7Ба$$ 
о 
область 

МОМО<ЬГ$К 11,40 | -2,60 | 37,76 | 67ЛО | 22,20 | 95,00 | 3,07 | 0,0000 
Ведоп 
Омская 
область / 10,80 | ЗЛО | 32,07 | 85,50 | 0,77 |144,00] 2,96 | 0,0009 
ОтзКк Ведюп 


Томская 
область / 9,40 | 6,60 | 37,22 | 67/10 | 2,01 | 89,00 | 3,31 | 0,0025 
ТотзКк Ведюп 
Справочно: 
Российская 11,20 | 4,30 | 39,34 | 61,90 | 0,78 | 71,00 | 2,88 | 0,0004 
Федерация 


Рейтинг регионов представлен на рис. 6. Видно, что наибольший 
индекс инвестиционной активности частных инвесторов зафикси- 
рован в Омской области (4,50), рядом в рейтинге расположились 
Новосибирская (4,33) и Томская (4,00) области. В этих регионах 
частные инвесторы по исследуемым аспектам наиболее активны. 
В Хакасии, Красноярском крае и Тыве инвестиционная деятель- 
ность частных инвесторов менее активная. 
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Омская область / ОпзК Весоп [ии 4,50 
Новосибирская область / Момо$Юи$К Кестоп [ИИ 4,33 
Томская область / Тотзк Кесюп Пи 4,ОО 
Алтайский край / АКа! Ресоп Пи 3,94 
Иркутская область / икифзК Весдюп ПИ 3,44 
Кемеровская область / Кепегоуо Кесоп Пи 5,36 
Республика Алтай / АКа! Верубс Поииииии 3,11 
Республика Хакасия / Керч БС оЁ Кпаказ$!а Пи 3,09 
Красноярский край / КгазпоуагзК Ресоп ПОииии $,ОО 
Республика Тыва / Кери с о Тууа Пи 2,28 


Рис. 6. Рейтинг регионов СФО по индексу инвестиционной активности 
Ро. 6. Зрейап Редега! О1$ с гедоп$' гапКиа Бу туез{тепЕ асйуКу таех 


Новосибирская область заняла 2-е место в рейтинге (табл. 6). 
Самую сильную сторону субъекта отражают показатели, харак- 
теризующие финансовую грамотность и финансовых привычек: 
Отношение суммы вкладов к доходам (ПЗ) и Доля частных инвести- 
ций в основной капитал (ПА), т. е. здесь частные инвесторы наиболее 
активно участвуют в прямых и непрямых инвестициях. Наименьший 
вклад в значение индекса инвестиционной активности внесли по- 
казатели Отношение объема проектов к сумме прямых инвестиций 
(П5) и Использование мер поддержки при прямых инвестициях (ПВ). 

В рамках методического подхода к оценке инвестиционной ак- 
тивности частных инвесторов в регионах Российской Федерации 
была применена авторская методика расчета индекса инвестици- 
онной активности частных инвесторов для исследования регионов 
Сибирского федерального округа. В результате был составлен рей- 
тинг исследуемых регионов для сравнения активности инвесторов 
на отдельно взятых территориях и сделаны выводы по различным 
аспектам инвестиционной активности инвесторов в каждом регио- 
не, участвующем в исследовании. 

Предлагаемая методика может применяться региональными вла- 
стями с целью корректировки и выработки основных направлений 
деятельности по увеличению активности частных инвесторов, а так- 
же ответственными лицами федеральной власти для формирования 
общей стратегии вовлечения частных инвесторов для мобилизации 
их ресурсов в бизнес-среду. 

Помимо этого, методика может применяться Центральным банком 
Российской Федерации для создания программ по финансовой гра- 
мотности и пропаганде инвестиций в регионах страны. Для наибо- 
лее эффективной работы потребуется информация для определе- 
ния слабых мест в инвестиционной активности частных инвесторов 
на той или иной территории и выявления ключевых точек давления 
в проводимых мероприятиях и разрабатываемых информационных 
программах. Авторская методика позволяет получить эти данные. 
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Также авторскую методику можно использовать в образователь- 
ных процессах высших учебных заведений по профильным дисци- 
плинам, касающимся финансового рынка, инвестиций и региональ- 
ной экономики. 


Заключение / Сопси$оп 


Предложена авторская трактовка понятия «инвестиционная ак- 
тивность частных инвесторов», включающая ряд компонентов, не- 
обходимых для разносторонней оценки участия частных инвесто- 
ров в инвестиционном процессе региона. 

Рассмотрены и описаны четыре существующих подхода к оцен- 
ке инвестиционной активности разных типов инвесторов: количе- 
ственный анализ, социальные исследования, сравнительный анализ 
и оценка портфеля. Каждый из них обладает своими преимущества- 
ми и ограничениями. Определена методическая актуальность каж- 
дого подхода, сделан вывод о необходимости разработки авторской 
методики. 

Предложен авторский подход к оценке инвестиционной ак- 
тивности частных инвесторов в регионах Российской Федерации. 
Сущность подхода состоит в применении показателей, характери- 
зующих варьирующиеся в зависимости от региона факторы ин- 
вестиционной активности частных инвесторов. В рамках подхода 
разрабатываются показатели, на основе которых рассчитывается 
индекс инвестиционной активности частных инвесторов, регионы 
ранжируются в соответствии со значением индекса, что позволяет 
провести сравнение. Рейтинг исследуемых регионов на основе ин- 
декса инвестиционной активности частных инвесторов и карточки 
регионов представляют собой презентацию результатов. Таким об- 
разом осуществляется оценка инвестиционной активности частных 
инвесторов в регионах России. 

Описана авторская методика расчета индекса инвестиционной 
активности частного инвестора, используемая в рамках подхода 
к оценке инвестиционной активности частных инвесторов в регио- 
нахРФ. Методиказаключаетсявранжировании регионов Российской 
Федерации по уровню инвестиционной активности частных инве- 
сторов, отражающей меру участия физических лиц в инвестицион- 
ном процессе. Следуя этапам методики, рассчитываются значения 
разработанных показателей, каждому из них присваивается свой 
вес в индексе, проводится нормализация, а затем рассчитываются 
индексы инвестиционной активности частных инвесторов в каждом 
регионе. На основе значений индексов строится рейтинг регионов. 

Апробация разработанной методики была проведена для реги- 
онов Сибирского федерального округа. Регионы были проранжи- 
рованы по уровню инвестиционной активности частных инвесто- 
ров на основе рассчитанного индекса инвестиционной активности 
частных инвесторов. После подведения итогов расчета были про- 
анализированы значения показателей каждого региона, указанные 
в карточках регионов. Наиболее выделяющиеся из них были ин- 
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терпретированы, на их основе сделаны соответствующие выводы. 
Ответственным лицам каждого региона даны рекомендации в соот- 
ветствии с полученными результатами. 
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